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ALAN TASINMAZ DEGERLEME VE DANISMAMLIK AS.
DEGERLEME RAPORU OZET BILGILER

RAPOR NO: 014-0Z-109-REV

] AVRASYA GAYRIMENKUL YATIRIM
RAPORU TALEP EDEN : ORTAKLIGI AS.
) ALAN TASINMAZ DEGERLEME
| RAPORU HAZIRLAYAN: VE DANISMANLIK A.S.

Aynur BAS
Gayrimenkul Degerleme Uzmani
SPK Lisans No:400727

IN

RAPORU HAZIRLAYAN 5
DEGERLEME UZMANLARI: Ersan BOZDOGAN

Sorumlu Degerleme Uzmani
SPK Lisans N0:400891

GAYRIMENKULUN Esentepe Mabhallesi, Biiylikdere Caddesi, Metrocity AVM,
ADRESI: C Blok, Kat:5, Daire:316 Sisli / Istanbul
GAYRIMENKULUN Mesken

KULLANIMI:

Istanbul 1li, Sisli Ilgesi, Mecidiyekdy Mahallesi, 303 pafta, 1946
ada, 132 parsel say1l1 24.277,71 m? yiizolgtimli, “Dort bloklu kargir
TAPU KAYIT bina”‘ nitelikli ana tasinmaz i({erisinde, tapuda tamami ‘““Avrasya
Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.” admna kayith 259/100.000

BILGILERI: 5 o
arsa payli C blok 5. Kat 316 bagimsiz bolim numarali “mesken”
nitelikli taginmaz.

IMAR DURUMU: Ticaret Alami

siizo  rarin | KDY haris Vasal durum deger

ITIBARIYLE TASINMAZIN K'DV' dahil Yasal d deseri

NET SATIS DEGERI antl Yasal durum degeri

4.248.000.-TL

Raporda sunulan bulgular Degerleme Uzmaninin bildigi kadariyla dogru oldugu;

Raporda yer alan analiz ve sonuglarin belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirli oldugu;

Degerleme Uzmaninin degerleme konusunu olusturan miilkle ve degerlemeyi talep eden miisteri ile herhangi
bir iliskisinin bulunmadigy;

Degerleme Hizmetinin iicretinin raporla ilgili herhangi bir sarta bagli bulunmadigi;

Degerleme hizmetinin Sermaye Piyasast Kurulu’nun tebliglerinde “Gayrimenkul Degerleme Sirketleri ve
Gayrimenkul Degerleme Uzmanlar1” igin belirlenmis kriterler ve kurallar dahilinde gerceklestigi;

Degerleme Uzmaninin bu rapor i¢in gerekli mesleki egitim, bilgi ve deneyime sahip oldugu;
Degerleme Uzmaninin raporun hazirlanmasi sirasinda miilkii kisisel olarak denetledigi;
Hususunu beyan ederiz.
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BOLUM 1
RAPOR BILGILERI
1.1 iCINDEKILER
BOLUM 1
RAPOR BILGILERI
11 icindekiler
1.2 Rapor Tarihi ve Numarasi
1.3 Rapor Tiirii
1.4 Raporu Hazirlayanlar
1.5 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Adi Soyadi
1.6 Degerleme Tarihi
1.7 Dayanak Sozlesmenin Tarih ve Numarasi
1.8 Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Hazirlamip Hazirlanmadigi
BOLUM 2

SIRKETI VE MUSTERIiYI TANITICI BILGILER

2.1 Sirketin Unvani ve Adresi

2.2 Miisteriyi Tamtic1 Bilgiler ve Adresi

2.3 Miisterinin Taleplerinin Kapsami ve Varsa getirilen Sinirlamalar
24 Raporda Kullamlan Deger Tanimlari

BOLUM 3

DEGERLEME KONUSU TASINMAZ HAKKINDA BiLGILER

3.1 Gayrimenkuliin Yeri, Konumu, Tanim ve Tapu Kayitlarina iliskin Bilgiler

3.2 Tapu, Plan, Proje, Ruhsat, Sema, vb. Dokiimanlar

3.3 Imar Bilgileri

3.4 Gayrimenkuliin Son Ug¢ Yilhk Dénemdeki Durumu

3.5 Gayrimenkuliin Takyidat Bilgileri

3.6 Degerlemesi Yapilan Projelerin Mevzuat Uyarinca Gerekli izinlerinin Alimp
Alinmadig1 Hakkinda Bilgi ve Projenin Gayrimenkul Yatirim Ortakhg: Portfoyiine
Allnmasina Sermaye Piyasas1 Mevzuati Hiikiimleri Cercevesinde Bir Engel Olup
Olmadig1 Hakkindaki Goriis

3.7 Degerlemesi Yapilan Projeler ile ilgili Olarak, 29.06.2001 Tarih ve 4708 Sayih
Yap1 Denetimi Hakkinda Kanun Uyarinca Denetim yapan Yapi Denetim Kurulusu
ve Degerlemesi Yapilan Gayrimenkul ile Ilgili Olarak Gerceklestirdigi Denetimler
Hakkinda Bilgi

3.8 Detayh Bilgi, Planlar ve Degerin, Degerlemesi Yapilan Projeye iliskin Olduguna
ve Farkl Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda Bulunacak Degerin
Farkh Olabilecegine iliskin Aciklama

BOLUM 4

DEGERLEMESi YAPILAN GAYRIMENKULE iLiSKiN ANALIiZLER

4.1 Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi ve Kullanilan Veriler

4.2 Mevcut Ekonomik Kosullarin, Gayrimenkul Piyasasimin Analizi, Mevcut
Trendler ve Dayanak Veriler

4.2.1 Makro Ekonomik Veriler

4.2.2 Tiirkiye’de Petrol Piyasasi

4.3 Degerleme Islemini Olumsuz Yénde Etkileyen veya Simirlayan Faktorler

4.4 Gayrimenkuliin Yapisal, insaat Ozellikleri

4.5 Fiziksel Degerlemede Baz Alinan Veriler

4.6 Gayrimenkuliin Teknik Ozellikleri ve Degerlemede Baz Ahnan Veriler

4.7 Degerleme Isleminde Kullanilan Varsayimlar ve Bunlarin Kullanilma
Nedenleri
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Kullamlan Degerleme Tekniklerini A¢iklayici Bilgiler ve Bu Yontemlerin

Secilmesinin Nedenleri

4.8.1 Kullanilan Degerleme Tekniklerini A¢iklayic1 Bilgiler
4.8.2 Yontemlerin Secilmesinin Nedenleri

4.9
4.10

Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri
Degerlemede Esas Alinan Benzer Satilik ve Kiralik Orneklerin Tanim ve Bedelleri ile Bunlarin

Secilmesinin Nedenleri

411

Degerin Hesaplanmasi

4.11.1 Maliyet Yaklasimi ile Degerin Hesaplanmasi

4.11.2 Emsal Yaklasimi ile Degerin Hesaplanmasi

4.11.3 Gelir Kapitalizasyonu Yaklasimi ile Degerin Hesaplanmasi

4.12 Degerleme Konusu Tasinmazin Sigorta Degeri

4.13 Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

4.14 Bos Arazi ve Gelistirilmis Proje Degeri Analizi ve Kullanilan Veri ve
Varsayimlar ile Ulasilan Sonuclar

4.15 En Yiiksek ve En Iyi Kullamim Degeri Analizi

416 Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

4.17 Hasilat Paylasimi ve Kat Karsihig Yontemi ile Yapilacak Projelerde,
Emsal Pay Oranlari

BOLUM 5

ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESIi

51 Farkh Degerleme Metotlarinin ve Analizi Sonuclarinin Uyumlastirilmasi

ve Bu Amacla izlenen Yontem ve Nedenler
5.2 Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nicin Yer Almadiklarinin Gerekgeleri
5.3 Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi

Gereken Izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup

Olmadigi
5.4 Degerlemesi yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya

Gayrimenkule Bagh Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirnm Ortakhklar

Portfoyiine Ahinmasinda Sermaye Piyasas1 Mevzuati Cercevesinde,

Bir Engel Olup Olmadig:
BOLUM 6
SONUC
6.1 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonu¢ Ciimlesi
6.2 Nihai Deger Takdiri
6.3 Degerleme konusu gayrimenkuliin sirket tarafindan daha onceki tarihlerde degerlemesi

yapilmis ise, son ii¢ degerlemeye iliskin bilgiler

EKLER: 1- FOTOGRAFLAR

2- TAPU SENEDI VE TAPU KAYIT BELGESI
3- PLAN ORNEGI

4- YAP| RUHSATI

5- YAPI KULLANIM iZiN BELGESI

6- MIMARI PROJE

7- KIRA SOZLESMESI

8- (2) ADET LISANS BELGESI
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1.2 Rapor Tarih ve Numarasi

Bu rapor Avrasya Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.’nin 31.12.2014 tarihli talebine istinaden,
sirketimiz tarafindan 12.01.2015 tarihinde, 2014-0Z-109 rapor numarasi ile diizenlenmis olup bu kere
Sermaye Piyasasi Kurulu Kurumsal Yatirimcilar Dairesi Bagkanligi’nin 24.12.2015 tarih ve 14348 sayili
yazilarina istinaden 29.12.2015 tarihinde 2014.0Z.109-REV rapor numarasi ile revize edilmistir.

1.3 Rapor Tiirii

Bu rapor, Istanbul ili, Sisli Ilcesi, Mecidiyekoy Mahallesi, 303 pafta, 1946 ada, 132 parsel sayili
24.277,71 m? yiizolglimli, “Dort bloklu kargir bina” nitelikli ana tasmmmaz {izerinde, Avrasya
Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S miilkiyetinde bulunan 259/100000 arsa payli C blok 5. Normal kat
316 bagimsiz bolim numarali “mesken” nitelikli gayrimenkuliin, 31.12.2014 tarihli adil piyasa
degerinin Tiirk Liras1 cinsinden belirlenmesi amaciyla hazirlanan degerleme raporudur.

1.4 Raporu Hazirlayanlar

Bu gayrimenkullerin degerleme raporu; miilkiin mahallinde yapilan inceleme neticesinde ilgili
resmi ve 6zel kurum ve kuruluslardan elde edilen bilgiler, degerleme yontem ve standartlarina uygun
olarak hazirlanmistir. Raporun hazirlanmasinda Sirketimiz Degerleme Uzmani Aynur BAS gorev
almis, hazirlanan rapor Sirketimiz Sorumlu Degerleme Uzmani Ersan BOZDOGAN tarafindan kontrol
edilmisgtir.

1.5 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Adi Soyadi

Bu gayrimenkul degerleme raporunun hazirlanmasinda Sorumlu Degerleme Uzmani Ersan
BOZDOGAN gorev almistir.

1.6 Degerleme Tarihi

Degerleme raporunun hazirlanmasi sirasinda degerleme uzmanlarimiz 31.12.2014 tarihinde
caligmalara baglamig, 12.01.2015 tarihinde rapor tamamlanmistir. Bu tarihler arasinda degerleme
uzmanlarimiz gayrimenkuliin mahallinde, resmi ve 6zel kurum ve kuruluslarda, ofiste caligmalarin
gerceklestirmislerdir.

1.7 Dayanak Sozlesmesinin Tarih ve Numarasi

Bu degerleme raporu 31.12.2014 tarihli taleplerine istinaden Avrasya Gayrimenkul Yatirim Ortakligi
A.S. ile firmamiz arasinda diizenlenen 31.12.2014 tarihli Degerleme Hizmet Sozlesmesine istinaden
resmilesmistir. S6zlesmede iki tarafin hak ve yiikiimliiliikleri belirtilmis ve rapor sdzlesme hiikiimlerine bagl
kalinarak hazirlanmistir.

1.8 Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Hazirlanip Hazirlanmadig:

Degerleme konusu tasinmaz ile ilgili 2014-0OZ-109-REV numarali rapor, Kurul Diizenlemeleri
kapsaminda hazirlanmustir.
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BOLUM 2

SIRKETI VE MUSTERIiYI TANITICI BILGILERI

2.1 Sirketin Unvam ve Adresi

Sirketimiz, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Seri: VIII, No:35 sayili “Sermaye Piyasasi Cercevesinde
Gayrimenkul Degerleme Hizmeti Verecek Sirketler Ile Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina Iliskin
Esaslar Hakkinda Teblig” cergevesinde degerleme hizmeti vermek iizere Sermaye Piyasasi Kurulu’nun
01/06/2012 tarih ve 18/627 sayil1 karar ile listeye alinmustir.

Firmamiza, Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu’nun 15.11.2012 tarih ve 5034 sayili karart ile
Bankalara Degerleme Hizmeti Verecek Kuruluslarin Yetkilendirilmesi ve Faaliyetleri Hakkinda Y 6netmeligin
11. Maddesine istinaden bankalara “gayrimenkul, gayrimenkul projesi veya gayrimenkule bagl hak ve
faydalarin degerlemesi” hizmeti verme yetkisi verilmistir.

Sirketimizde, SPK lisansli ve lisans almaya aday yeterli sayida ve degisik disiplinlerde egitimli ve
deneyimli degerleme uzmani istihdam edilmekte ve yurt capinda ¢6ziim ortaklari ile ¢alisilmaktadir.

Firmamiz, 14.06.2014 tarih ve 01.12.3289.8063 sertifika no.lu ISO 9001:2008 Kalite Yonetim Belgesi
sahibidir.

2.2 Miisteriyi Tanitic1 Bilgiler ve Adresi

Avrasya Gayrimenkul Yatirnrm Ortakligi A.S. ilk olarak 1996 yilinda Avrasya Menkul Kiymetler
Yatirim Ortakligi A.S. ismi ile kurulmustur. 2005 yilinda Galip Oztiirk’{in ¢ogunluk hisselerini satin almastyla
Sirket yeni bir kimlik kazanmustir. Sirket 14.10.2010 tarihinde Gayrimenkul Yatirim Ortakligina doniismiigtiir.
Sirketin amaci, gayrimenkul ve gayrimenkule dayali haklardan olusan bir portfdy olusturmak ve s6z konusu
gayrimenkul portfoylinii gayrimenkul yatirim ortakliklarina iliskin mevzuatla belirlenmis ilke ve kurallar
gercevesinde yonetmektir.

Sirket halen, Levent Mahallesi, Biiyiikdere Caddesi, Metro City Is Merkezi, A Blok No: 171 Kat: 17
Sisli — Istanbul adresinde faaliyetini siirdiirmektedir.

2.3 Miisterinin Talebinin Kapsami ve Varsa Getiriler Sitmirlamalar

Bu rapor, Istanbul ili, Sisli flgesi, Mecidiyekdy Mahallesi, 303 pafta, 1946 ada, 132 parsel sayili
24.277,71 m? yuz6l¢iimli, “Dort bloklu kargir bina” nitelikli ana taginmaz iizerinde, Avrasya Gayrimenkul
Yatirim Ortakligr A.S miilkiyetinde bulunan 259/100.000 arsa payli C blok 5. Normal kat 316 bagimsiz bolim
numarali “mesken” nitelikli gayrimenkuliin, 31.12.2014 tarihli adil piyasa degerinin Tiirk Lirast cinsinden
belirlenmesi amaciyla sirketimize degerleme talebinde bulunmustur. Bu talepte miisteri tarafindan getirilen bir
kisitlama mevcut degildir.

2.4 Raporda Kullanilan Deger Tamimlari

Adil Piyasa (Pazar) Degeri

Bir gayrimenkuliin alic1 ve satici arasinda, belirli bir tarihte, el degistirmesi durumunda; satis i¢in gerekli
piyasa kosullarinin saglanmasi, taraflarin istekli olmasi ve her iki tarafin da gayrimenkulle ilgili biitiin
durumlardan haberdar olmasi kosullariyla belirlenen, gayrimenkuliin en olasi, nakit el degistirme degeridir.
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BOLUM 3

DEGERLEME KONUSU TASINMAZ HAKKINDA BILGILER

3.1 Gayrimenkullerin Yeri, Konumu, Tamim ve Tapu Kayitlarna iliskin
Bilgiler

Degerlemeye konu tasinmaz Istanbul ili, Sisli ilcesi, Biiyiikdere Caddesi, Metrocity AVM, C Blok,
Kat:5, N0:316 posta adresinde yer almaktadir.

Taginmazin yakin ¢evresinde ticari amagli yapilagmalar hakim olup taginmaza ulagim toplu tagima
araclar1 ve 6zel araclar ile kolaylikla saglanabilmektedir. AVM igerisine metro hattindan gec¢is bulunmaktadir.
Degerleme konusu tagmmmaz Biiylikdere Caddesi iizerinde bulunmakta olup Kanyon AVM’ye 180m,
Akmerkez AVM’ye 1,2km mesafededir.
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3.2 Tapu, Plan, Proje, Ruhsat, Sema, vb. Dokiimanlar

Sisli Tapu Sicil Miidiirliigii’'nde ana gayrimenkuliin 31.12.2002 tarihli 6986 sayili onayli mimari
projesi incelenmistir.

Sisli Belediyesi Imar Miidiirliigii arsivinde ana gayrimenkuliin 07.08.1996 tarihli, 2-40 sayil1 yapi
ruhsati ile 11.01.2008 tarihli 08/345 say1l1 yap1 kullanim izin belgesi incelenmistir.
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3.3. Imar Bilgileri
Sisli Belediyesi, Imar ve Sehircilik Miidiirliigii’nde yapilan incelemede ana gayrimenkuliin meri imar
planinda 24.06.2004 tasdik tarihli 1:1000 &lgekli Sisli Merkez ve Cevresi Uygulama Imar Plani kapsaminda

Emsal:2,50, ticaret alan1 yapilagsma sartlarina sahiptir.

Sisli Belediyesi Imar Miidiirliigii arsivinde ana gayrimenkuliin 07.08.1996 tarihli, 2-40 sayil1 yap1
ruhsati ile 11.01.2008 tarihli 08/345 sayili yap1 kullanim izin belgesi oldugu anlagilmis ve incelenmistir.

3.4. Gayrimenkuliin Son Ug¢ Yilik Dénemdeki Durumu

Degerleme konusu tasinmaz 24.03.2008 tarih ve 9747 yevmiye no ile satis suretiyle Galip Oztiirk adina
kayitli iken 11.04.2014 tarihinde 7055 yevmiye no ile satig islemi neticesinde Avrasya Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi Anonim Sirketi adina tescil edilmistir. Taginmazin imar durumunda son ii¢ y1l i¢cinde herhangi bir
degisiklik olmamustir.

3.5  Gayrimenkuliin Takyidat Bilgileri

ANA GAYRIMENKUL

iLi ISTANBUL PAFTA 303

iLCESI SisLi ADA 1946
MAHALLESI MECIDIYEKOY PARSEL 132

KOYU - SINIRI PAFTASINDA
SOKAGI - YUzOLCUMU 24.277,71 m?
MEVKii - TAPU CiNSi KAT MULKIYETLI
NITELIGI DORT BLOKLU KARGIR BINA

BAGIMSIZ BOLUM

BAG. BOL. NITELIGI MESKEN

ARSA PAYI 259/100000 YEVMIYE NO 7055

BLOK NO c CiLTNO 99

KAT NO 5 SAHIFE NO 9747

BAG. BOL. NO 316 TAPU TARIHi 11.04.2014
MALIKI / HiSSESI AVRASYA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. (TAM)

Degerleme uzmanmin tapu kayitlarimi inceleme c¢alismasi, gayrimenkuliin miilkiyetini
olusturan haklar1 ve bu haklar tizerindeki yasal kisitlamalar1 tespit etmek amaci ile yapilir.

Istanbul 1li, Sisli Ilgesi, Tapu Miidiirliigii’'nden 31.12.2014 tarihinde alinan takyidat bilgilerini
iceren tapu kayit belgesi ekte (Ek-2) sunulmustur.

Tapu kayit belgelerine gore degerleme konusu tasinmazin iizerinde bulunan kayitlar asagida
gosterilmistir.
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Beyanlar Hanesinde;
* Yonetim plani: 11.05.2004
* [s bu gayrimenkul kat miilkiyetine ge¢mistir. 25.10.2007 / 15231

Serhler Hanesinde;
* Trafo merkezi yerinin 99 yillig1 1TL bedelle BEDAS lehine kira serhi. 12.11.1998 / 6877

irtifak Haklar: ve Gayrimenkul Miikell_efiyetleri Hanesinde;
* M: 2669,78m? lik kisminin intifa hakki Istanbul Belediyesi’ne aittir. 30.06.1995 / 7675

3.6 Degerlemesi Yapilan Projelerin Mevzuat Uyarinca Gerekli izinlerinin
Almip Alinmadig1 Hakkinda Bilgi ve Projenin Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi
Portfoyiine Alinmasina Sermaye Piyasasi1 Mevzuati Hiikiimleri Cercevesinde Bir
Engel Olup Olmadig1 Hakkindaki Goris

Sermaye Piyasasi Kurulunun 28.05.2013 tarihli ve 28660 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Seri III,
No:48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina Iligkin Esaslar Tebligi’nin 22. Maddesinin “b” fikrasinda;

“Portfoylerine alinacak her tiirlii bina ve benzeri yapilara iliskin olarak yapt kullanma izninin
alinmug ve kat miilkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur. Ancak, miilkiyeti tek bagina ya da bagka kisilerle
birlikte ortakliga ait olan otel, aligveris merkezi, is merkezi, hastane, ticari depo, fabrika, ofis binast ve sube
gibi yapilarin, tamamumn veya ayri béliimlerinin yalnizca kira ve benzeri gelir elde etme amaciyla
kullanilmast halinde, anilan yapuya iligkin olarak yapt kullanma izninin alinmasi ve tapu senedinde belirtilen
niteliginin tasinmazin mevcut durumuna uygun olmasi yeterli kabul edilir.”

“c” fikrasinda

“Portfoylerine ancak iizerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkuliin degerini dogrudan ve onemli
Olgiide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali
haklar dahil edilebilir. Bu hususta, bu Tebligin 30 uncu maddesi hiikiimleri saklidr.”

Denilmekte olup tebligin,
“ipotek, rehin ve simirh ayni hak tesisi bashkh 30. Maddesinde ;

“ Kat karsithgr ve hasilat paylasimi yapilan projelerde, projenin gerceklestirilecegi arsalarin sahiplerince
ortakliga, bedelsiz veya diisiik bedel karsilig ortaklik lehine iist hakki tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi
halinde, projenin teminati olarak arsa sahibi lehine ortakiik portfoyiinde bulunan gayrimenkuller iizerine
ipotek veya diger sumirli ayni haklar tesis edilmesi miimkiindiir. Ayrica gayrimenkullerin, gayrimenkul
projelerinin ve gayrimenkule dayali haklarin satin alinmasi swrasinda yalnizca bu islemlerin finansmanina
iligkin olarak ya da yatirnimlar icin kredi temini amaciyla portfoydeki varliklar iizerinde ipotek, rehin ve diger
stmrlt ayni haklar tesis edilebilir. Portfoydeki varliklarin iizerinde bu amaglar disinda hi¢bir suretle iigtincii
kisiler lehine ipotek, rehin ve diger sumirli ayni haklar tesis ettirilemez ve bagka herhangi bir tasarrufta
bulunulamaz. Bu hususa ortakliklarin esas sozlesmesinde yer verilmesi zorunludur” hitkmii yer almaktadir.

Degerleme konusu tasinmaz malin tapu kaydinda bulunan beyanlar, tasinmazin gayrimenkul yatirim ortaklig
portfoyiinde yer almasina engel nitelikte degildir. Ayrica tasinmazin yap1 kulanim izin belgesinin bulunmasi
ve kat miilkiyetli olmasi nedeniyle tebligin 22/b maddesi kapsaminda Gayrimenkul Yatirim Ortaklig
portfoylinde mesken olarak yer almasinda bir sakinca bulunmamaktadir.
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3.7 Degerlemesi Yapilan Projeler ile Ilgili Olarak, 29.06.2001 Tarih ve 4708
Sayih Yap1 Denetimi Hakkinda Kanun Uyarinca Denetim yapan Yapi Denetim

Kurulusu ve Degerlemesi Yapilan Gayrimenkul ile Ilgili Olarak Gergeklestirdigi
Denetimler Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu taginmaz 07.08.1996 tarihli yap1 ruhsatina istinaden inga edildiginden 29.06.2001
Tarih ve 4708 Sayili Yapi Denetimi Hakkinda Kanun kapsaminda kalmamaktadir.

3.8 Detayh Bilgi, Planlar ve Degerin, Degerlemesi Yapilan Projeye iliskin
Olduguna ve Farkl Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda Bulunacak Degerin
Farkh Olabilecegine Iliskin A¢iklama

Degerleme, parsel tlizerindeki tamamlanmis, mevcut gayrimenkullere iliskin yapilmistir. Degerleme
tarihi itibari ile parsel {izerinde gelistirilmis herhangi yeni bir proje bulunmamakta olup, farkli bir proje
gelistirilmesi durumunda, bulunacak deger farkli olabilecektir.

) BOLUM 4
DEGERLEMESI YAPILAN GAYRIMENKULE ILISKIN
ANALIZLER

4.1. Gayrimenkuliin Bulundugu Boélgenin Analizi ve Kullanilan Veriler

Istanbul, Tiirkiye'nin en kalabalik, ekonomik ve sosyo-kiiltiirel agidan en énemli sehri.

Sehir, iktisadi biiyiikliik agisindan diinyada 34., niifus agisindan belediye sinirlar1 g6z 6niine alinarak

yapilan siralamaya gore Avrupa'da birinci, diinyada ise Lagos'tan sonra altinci sirada yer almaktadir.

Istanbul Tiirkiye'nin kuzeybatisinda, Marmara kiyis1 ve Bogazigi boyunca, Hali¢'i de cevreleyecek
sekilde kurulmustur. Istanbul, kitalararasi bir sehir olup, Avrupa'daki boliimiine Avrupa Yakasi veya Rumeli
Yakasi, Asya'daki boliimiine ise Anadolu Yakasi veya Asya Yakasi denir. Tarihte ilk olarak ii¢ tarafi Marmara
Denizi, Bogazi¢i ve Hali¢'in sardig1 bir yarim ada iizerinde kurulan Istanbul'un batidaki sinirmi Istanbul
Surlar1 olusturmaktaydi. Gelisme ve biiylime siirecinde surlarin her seferinde daha batiya ilerletilerek insa
edilmesiyle 4 defa genisletilen sehrin 39 ilgesi vardir. Sinirlari igerisinde ise biiyiiksehir belediyesi ile birlikte
toplam 40 belediye bulunmaktadir.

Diinyanin en eski sehirlerinden biri olan Istanbul, M.S. 330 - 395 yillar1 arasinda Roma imparatorlugu,
395 - 1204 ile 1261 - 1453 yillar1 arasinda Dogu Roma Imparatorlugu, 1204 - 1261 arasinda Latin
Imparatorlugu ve son olarak 1453 - 1922 yillar1 arasinda Osmanli imparatorlugu'na baskentlik yapti. Ayrica
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Istanbul, hilafetin Osmanli Imparatorlugu'na gectigi 1517'den kaldirildigs 1924'e kadar Siinni islam'm da
merkezi oldu.

Son yillarda birbiri ardina ortaya gikartilan arkeolojik bulgularla insanlik tarihine iligkin 6nemli
bilgiler elde edilmistir. Yarimburgaz Magarasi'ndan ¢ikarilan tas aletlerle, ilkel insan izlerinin 400.000 yil
Oncesine dayandigi ortaya c¢ikmustir. Anadolu Yakasi'nda yiiriitilen kazi c¢aligmalari ve bunlara bagl
arastirmalar, sehirde tarim ve hayvancilifa dayali ilk yerlesik insan toplulugunun 1.0. 5500'ere
tarihlenen Fikirtepe Kiiltiirii oldugunu gdstermistir. Bu arkeolojik bulgular yalnizca istanbul'un degil, tiim
Marmara Bélgesi'nin en eski insan izleridir. Istanbul smirlar1 icinde kent bazinda ilk yerlesimler ise Anadolu
Yakasi'nda Kalkedon; Avrupa Yakasi'nda Byzantion'dur. Cumhuriyet dénemi 6ncesinde egemenligi altinda
oldugu devletlere binlerce yil baskentlik yapan Istanbul, 13 Ekim 1923 tarihinde baskentin Ankara'ya
taginmasiyla bu 6zelligini yitirmis; ancak iilkenin ticaret, sanayi, ulagim, turizm, egitim, kiiltiir ve sanat

merkezi olma 6zelligini stirdiirmiistiir.

Karadeniz ile Marmara Denizi'ni baglayan ve Asya ile Avrupa'y1 ayiran Istanbul Bogazi'na ev sahipligi
yapmasi nedeniyle, istanbul'un jeopolitik 5nemi oldukgca yiiksektir. Bugiin tamamina yakini doldurulmus olan
ya da kaybolan dogal limanlar1 vardir. Bu 6zellikleri yiiziinden bdlge topraklari iizerinde uzun siireli egemenlik
anlasmazliklar1 ve savaslar yasanmistir. Baslica akarsular Riva, Kagithane ve Alibey dereleridir. 11 topraklart
az engebelidir ve en vyiiksek noktasi Kartal ilgesindeki Aydos Dagi'dir. ildeki baglica dogal
goller Bilyiikgekmece, Kiigiikgekmece ve Durusu golleridir. il ve yakin gevresinde, Karadeniz ile Akdeniz

makro iklimleri arasinda gegis 6zellikleri goriiliir. Hava sicakliklart ve yagis ortalamalari diizensiz; bitki ortiisii
dengesizdir.
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Kocaeli

Istanbul'un yiiksek niifusu ve ileri sanayi sektorii cevresel konularda pek ¢ok sikintry1 da beraberinde
getirmektedir. Hava, su ve toprak kirliligi gibi ana sorunlarin yani sira, ¢arpik kentlesme ve denetimsizlikten
kaynaklanan goriintii ve giiriiltii kirligi gibi ikincil sorunlar da géze carpmaktadir. Il genelinde bu sorunlarla
birlikte hafriyat, atik yag, komiir, kimyevi madde ve tibbi atik denetimleri de Istanbul Biiyiiksehir
Belediyesi'ne bagl Cevre Koruma Miidiirliigii tarafindan yiiritiilmektedir.

Istanbul'da bugiine dek birkag gevre faciasi
yasanmustir. 1966, 1979, 1982, 1994, 1999 ve 2004 tarihlerinde istanbul Bogazi'nda gelen tanker kazalarinda
on binlerce ton akaryakit Bogaz sularina karismistir. 1979 yilindan bu yana Istanbul Bogazi'nda kaza ya da
ariza sonucu sulara gomiilen 28 geminin 11'i akaryakit tasiyan tankerleredir. Deniz tabanindaki bu batiklarin
kimilerinden hala akaryakit s1izmas1 oldugu ve bunlarin Bogaz suyuna karistig1 sanilmaktadir. istanbul Teknik
Universitesi Cevre Miihendisligi Boliimii'niin yaptig1 arastirmaya gére Bogaz'da insan sagligi agisindan denize
girmeye elverisli nokta bulunmazken, Marmara Denizi ve Karadeniz kiyilarinda halka acik plajlar
bulunmaktadir. Cumhuriyet doneminin ilk elli yilinda hizla fabrikalarla dolan Hali¢ kiyilariysa yakin gegmiste
biiyiik ¢abalarla temizlenmis kent igine yaydig: kotii kokudan kurtarilmustir. istanbul'da hava kirliligi ise
dogalgazin il genelinde yayginlastirilmasiyla biiylik 6l¢lide azalma gostermekle birlikte halen biyiik bir
sorundur. istanbul'da dogalgaz abonesi say1s1 2008 yilinda 3.5 milyona yaklasirken; bunun sonucu olarak 1997
yilinda 88 mcg/m? olan kiikiirdioksit miktar1, 2007-2008 yillarinda 13-14mcg/m?3a kadar diismiistiir.
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£ Istanbul iklimi [oize]
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Istanbul'un sehir yapist ve sekli siirekli degismektedir. Yunan, Roma ve Bizans dénemleri
boyunca Konstantinopolis'in tarihi yarimadasinda, Galata'da (Pera. sonraki
adiyla Beyoglu), Chalcedon (Kadikdy) ve Chrysopolis'te (Uskiidar) dnemli derecede yenilenme ve biiyiimeler
yasanmustir. Antik zamanlarda suanki Istanbul'un tiim ilgeleri birer bagimsiz sehirdiler. Bugiin Istanbul,
eski Konstantinopolis'in metropol hali olarak kabul edilebilir. Ciinkii sehir o donemlerden beri genisletilmekte
ve yenilenmektedir.

Son yillarda insa edilen ¢ok yiiksek yapilar, niifusun hizli bitylimesi g6z 6niine almarak yapilmislardir.
Sehrin hizla genislemesinden dolay1 konutlasma, genellikle sehir disina dogru ilerlemektedir. Sehrin sahip
oldugu en  yiksek  ¢ok  kath ofis ve konutlar, Avrupa  Yakasi'nda bulunan
Levent, Mecidiyekdy ve Maslak semtlerinde toplanmistir. Levent ve Etiler'de ¢ok sayida aligveris merkezi

toplanmigstir. Tiirkiye'nin en biiyiik sirket ve bankalarinin 6nemli bir kismi bu bolgede bulunmaktadir.

20. ylizyiln ikinci yarisindan itibaren, 6zellikle Anadolu Yakasi'nda denize yakin yazlik konutlarin ve
liiks kdsklerin yapimina hiz verilmistir. Kadikoy il¢esindeki Bagdat Caddesi genisligi ve uzunluguyla bir¢ok
aligveris merkezi ve restorant barindirmaktadir. Bu gelismelerde bolgenin gelisimine olumlu katkida
bulunmustur. Yaka da, son yillarda gerceklesen niifus biiylimesinin en bilyiik faktorii Anadolu'dan gelen
gdctiir. Giiniimiizde, Istanbul halkinin %66's1 Avrupa Yakasi'nda yasamaktadir.

Istanbul, Tiirkiye'nin en biiyiik sehri ve siyasi olarak eski baskentidir. Kara ve deniz ticaret yollarinin

bir kavsagi olmasi ve stratejik konumu nedeniyle Tiirkiye'de ekonomik yasamin merkezi olmustur. Sehir ayni
zamanda en biiyiik sanayi merkezidir. Tirkiye'deki sanayi istthdaminin %20'sini karsilamaktadir. Yaklagik
olarak %38'lik endiistriyel alana sahiptir. Istanbul ve gevre iller bu
alanda; meyve, zeytinyag1, Ipek, pamuk ve tiitiin gibi trtinler elde etmektedir.
Ayrica gida sanayi, tekstil iiretimi, petrol  irtinleri, kauguk, metal esya, deri, kimya, ilag, elektronik, cam,
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teknolojik tirtinler, makine, otomotiv, ulasim araglari, kagit ve kagit tirtinleri ve alkollii igkiler, kentin 6nemli
sanayi Urlinleri arasinda yer almaktadir. Forbes Dergisi‘nin yaptig1 arastirmaya gore 2008 yili Mart itibariyle
35 milyardere sahip sehir diinya siralamasinda dordiincii olmustur. Istanbul'da ilk olarak 1866 yilinda hizmete
giren Dersaadet Tahvilat Borsasi, 1986 yil1 baslarinda mevcut yapr degistirilerek bugiinkii istanbul Menkul
Kiymetler Borsast (IMKB) acilmustir. 19. ve 20. yiizy1l baslarinda Galata semtinde bulunan Bankalar
Caddesi Osmanli Imparatorlugu icin finans merkezi olmustur. Bu bdlgede Osmanli'nin merkez bankas1 olan
Bank-1 Osmani (1856 yilindan sonra yeniden diizenlenerek 1863 yilindan itibaren Bank-1 Osmani-i Sahane) ve
Osmanli Borsasi bulunurdu. Bankalar Caddesi, 1990 yilina kadar finans ve ekonomi merkezi olmay1 korumus
fakat yenilesme hareketi baglamasi sonucu modern is merkezleri Levent ve Maslak bélgeleri olmustur. 1995

yilinda IMKB, Sartyer'in Istinye semtinde bulunan bugiinkii binasina tasinmuistir.

Giiniimiizde  Istanbul, Tiirkiye'nin %55  iiretimine  ve %45'lik  ticaret hacmine sahiptir.
Ulkede Gayrisafi milli hastlanin %21.2'lik kismini olusturur. Toplam ihracattaki pay1 %45,2, ithalattaki pay1
ise %52,2'dir.

Sisli, Istanbul ilinin Avrupa yakasinda yer alan birilcesidir. 25 mahallesi bulunan Sisli,

doguda Besiktas, kuzeyde ve batida Kagithane ve giineyde Beyoglu ilgeleri ile komsudur.

Denize sahili olmayan Sisli il¢esinde ¢ok sayida tarihi eser, is yeri, modern ticaret merkezi, kiiltiir ve
sanat merkezi bulunmaktadir. 1954'te ilge olan Sisli ilgesi 1987'de, Kagithane'nin ayr1 bir ilge olup ayrilmasiyla
cografi olarak ikiye boliindii. Kuzeyde yer alan Ayazaga, Maslak ve Huzur mahalleleri bir 6bek olustururken,
geride kalan diger mahalleler gene ayr bir 6bek olusturdular. Biiyiikdere Caddesi'yle birbirine bagli olan bu
iki 6bekten kuzeyde olan1 2012 yilinda Sisli'den ayrilarak Sariyer'e baglandi.
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Sisli Ilgesi hizla degisim iginde 21. yiizy1l Istanbul'unun hatta Tiirkiye ekonomisinin is ve finans
merkezi olma durumundadir. Sisli Ilgesi'nde yasayanlarm Istanbul'un degisik kesimlerinde calistiklari
diisiiniilse de, Sisli katma deger agisindan Istanbul ili iginde yiiksek paya sahiptir. Ticaret ve hizmet sektdriinde
calisanlar agirlikli bir paya sahiptir. Imalat sanayii daha ¢ok Ayazaga'daki Cendere Deresi kiyilarinda
yogunlagmustir. Imalata doniik tesislerin sehir merkezinden uzaklastirilmalariyla bu sektdrde galisan isgiiciiniin
pay1 giderek diismektedir. Osmanbey, 1970'lerden beri binlerce irili ufakli firmanin olusturdugu bir tekstil ve
hazir giyim merkezidir. Biiylik bir kism1 kendi markasiyla iiretim yapan 4 bini agkin firmay: barindiran

Osmanbey’den 50°den fazla iilkeye de ihracat gergeklestirilmektedir.

Sisli-Mecidiyekdy-Esentepe-Levent-Maslak aksinda uzanan Biiylikdere Caddesi lizerinde ve
cevresindeki bolge Tiirk finans sektoriiniin kalbi durumuna gelmistir.

iLGESI

Esentepe, istanbul'un Sisli Iigesi'ne bagli mahalledir.
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1960'larda emekli subaylar ve gazeteciler i¢in yapilan sitelerin ¢ekirdegini olusturdugu semt,
Istanbul'un 1960 sonras1 yapilasmasi icinde diizenli bir sekilde olusmustur. Cogunlukla is merkezlerinin ve

gokdelenlerin bulundugu mahalle giineyden Gayrettepe ve Balmumcu,
batida Mecidiyekoy ve Giilbahar (Giilbag) kuzeyde Giiltepe ve Celiktepe ve dogu da Levent ile komsudur.

TMSF, Sisli Belediyesi, Zincirlikuyu Mezarligi, Astoria, Metrocity ve Kanyon alisveris merkezleri,
HSBC ve Denizbank genel midirliikleri, Tekfen Tower gibi 6nemli yerler Esentepe Mahallesi simirlar

icindedir. Cocuk parklarinin fazla oldugu nezih bir semttir.

Istanbul’un en hareketli caddelerinden Biiyiikdere Caddesi’nin énemli bir boliimii bu mahalle icinden
gecer. Mahalle sinirlart iginde bulunan 4. Levent IETT garaj1, Zincirlikuyu Metrobiis duragi, 4. Levent, Levent
ve Gayrettepe metro istasyonlar1 ve onlarca otobiis duragi ile ulasim rahatlig1 iist diizeydedir. Cogunlukla bir

konut bolgesi olan Gayrettepe ile i¢ icedir.

4.2. Mevcut Ekonomik Kosullarin, Gayrimenkul Piyasasimin Analizi, Mevcut
Trendler ve Dayanak Veriler

4.2.1 Makro Ekonomik Veriler

Diinya Ticaret Orgiitii verileri diinya ticaretinin zayif seyretmeye devam ettigine isaret etmektedir.
Diinya ihracatinda 2012 yilinda g6zlenen gerileme egilimi son geyrekte yavaslayarak da olsa devam etmistir.
Yilin son ¢eyregine ait yillik veriler diinya ihracatinin bir énceki yilin ayn1 dénemine gore yiizde 0,2 artarken,
bir Onceki ¢eyrege kiyasla ylizde 0,2 oraninda azaldigina isaret etmektedir. Tiirkiye’nin diinya ihracatindaki
pay1 kademeli artigini stirdiirmiistiir. 2012 yili sonu itibartyla Tiirkiye’nin gerceklestirdigi ihracatin kiiresel
ihracat hacmi igindeki pay1 yiizde 0,92’ye yiikselmistir. 2011 yili sonunda s6z konusu oran yiizde 0,83
seviyesinde gerceklesmistir. Yillara gore biiylimeye goz attigimizda ise Tiirkiye ekonomisi 2010 yilinda yiizde
8,9, 2011'de yiizde 8,8, 2012'de yiizde 2,2 biiyiimiistii. Biiyiime oranlar1, 2013 yilinin ilk iki ¢eyreginde ise
yiizde 2,9 ve 4,4 oldu. IMF'nin tahminlerine gore 2013 yil1 sonunda Tiirkiye'nin yiizde 3,8 oraninda biiylimesi
beklenmektedir.

Diinya ekonomisinde 6zellikle ABD ve AB kaynakli biiylime ve kamu borcu sorunlarinin kalic1 olarak
¢Oziilememesi hem kiiresel ekonomiyi hem de kiiresel gayrimenkul sektoriinii olumsuz etkilemeye devam
etmektedir. Avrupa Birligi Euro bolgesinde ise yiiksek borglu iilkelerin yani sira bu iilkelere bor¢ veren
bankalarin da sikint1 yagsamasi kiiresel ekonomideki riskleri arttirmaktadir. Bunlara bagli olarak emtia fiyatlar
ile varlik degerlerinde bir gevseme yasanmaktadir. Geligen tilkeler de gelismis iilkelerdeki durgunluk endisesi
karsisinda ekonomilerinde biiylime dinamiklerini korumaya yonelmislerdir.

Cari islemler dengesi 2013 yilinin ilk ¢eyreginde, daralma egilimini devam ettirmistir. Cari iglemler
hesab1 yilin ilk ¢eyreginde 12 aylik birikimli olarak 47,7 milyar ABD dolari, mevsimsellikten arindirilmis 3
aylik ortalama ise 15,9 milyar ABD dolar1 agik vermistir. Yilin ikinci ¢eyregi itibari ile mevsimsellikten
arindirilmis ¢eyreklik cari agik 19 milyar ABD dolar1, 12 ay birikimli cari agik da 53,9 milyar ABD dolan
olarak gerceklesmistir. Imalat sanayi, 2013 yil1 ikinci {i¢ aylik ceyreginde sabit fiyatlarla yiizde 3,4 artis
gosterdi. Cari islemler agigi, 2013 yili {igiincii g¢eyreginde artis gostermistir. Altin ithalatinin tarihsel
ortalamalarinin iizerinde seyretmeye devam etmesi, cari agiktaki artisin temel nedenini olusturmustur.
Nitekim, altin hari¢ bakildiginda, cari agik ti¢iincii ¢eyrekte de daralma egilimindedir. Mevsimsellikten
arindirilmis veriler incelendiginde cari iglemler a¢igmin 2013 yilinin {igiincii ¢eyreginde bir onceki ¢eyrege
kiyasla daraldig goriilmektedir. Yilin iigiincii ¢eyregi itibari ile ¢ceyreklik cari agik bir 6nceki ¢eyrege kiyasla
yaklasik 5 milyar ABD dolar1 daralarak 13,9 milyar ABD dolar1 olarak gergeklesmistir. Mevsimsellikten
arindirilmis 12 ay birikimli cari agik ise 3 milyar ABD dolar1 artarak 57,8 milyar ABD dolar1 seviyesine
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yiikselmistir. Ote yandan, altin hari¢ cari agik ¢eyreklik olarak 11,9 milyar ABD dolar1 ve 12 aylik birikimli
olarak 50,5 milyar ABD dolar1 olmustur.

4.2.2 Tirkiye’de Gayrimenkul Sektorii

Tiirkiye ekonomisinin lokomotif sektorlerinden gayrimenkul sektorii, istihdama katkistyla 2011'de
rekor kirdi. Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK) verilerine gére, 2011 yilinin {igiincii ¢eyreginde 1,91 milyon
kisiye istihdam yaratan insaat sektorii yilsonu itibari ile yaklasik 100 bin kisiye daha istihdam saglanarak 2
milyon kisi olarak gergeklesmistir. Toplam istihdam icindeki pay1 yiizde %7,3'ye seviyesine ulasmstir. Ug
Aylik Insaat Sektérii Istihdam Endeksi 2012 yiliin dordiincii ¢eyreginde bir énceki yilin ayn1 ddnemine gore
yiizde 0,9 azalmistir. TUIK Insaat Sektorii Istihdam Endeksi’ne gore, 2013 yilinin iigiincii ¢ceyreginde, gecen
yilin ayn1 dénemine gore yiizde 1,4 azalis gostermistir. Takvim etkilerinden arindirilmis Insaat Istihdam
Endeksi ise gecen yilin ayni ¢ceyregine gore yiizde 5,9 azalmistir. 2013 yilinda konut satislart artmistir. 2011'de
708 bin 275, 2012'de 701 bin 621 olan konut satiglar1, 2013'lin birinci ¢eyreginde 158 bin 318, ikinci ¢eyrekte
295 bin, ticiincii ceyrekte ise 293 bin 318 olmustur. Boylelikle yilin ilk 9 ayinda satilan konut sayis1 750 bine
yaklasarak 2012'yi ge¢mistir. Sektdriin 2013 performansi ise yine ekonomik biiylimenin iistiinde gerceklesmis
ve ilk iki ¢eyrekte yiizde 5,9 ve 7,6 oranlarini yakalamugtir.

Gayrimenkul sektori, cari agig1 bilylitmeden biiyiiyen ve girdileri yaklasik yiizde 100 Tiirk mali olan
tek sektor olarak da 6n plana ¢ikmaktadir. 2013 yili ABD konut ve ticari gayrimenkul piyasasi i¢in zayif ve
duragan, ayn1 donem ABD ve AB insaat sektorii faaliyetleri igin ise zayif olarak yorumlanirken, diinya
gayrimenkul piyasalarinda 2014 dngoriileri ise gelismis iilkelerde konut piyasasinin baski altinda kalmaya
devam edecegi, gelismis tilkelerde ticari gayrimenkul finansman olanaklarinin sinirli kalacagi, gelisen iilkeler
gayrimenkul piyasalarindaki asir1 1sinmaya ve fiyat balonlarina karsi kontrollii sogutma olacagi yoniindedir.
2013 yilinda ingaat sektoriindeki biiyiimenin kamu agirlikli oldugunu goriilmektedir. Yilin ikinci ¢eyreginde
0zel sektor yatirim harcamalar1 yiizde 2 oraninda gerilerken, devletin bina ve altyapi insaatlarina yaptigi
harcamalarda yiizde 37,7 oraninda artig yagsanmistir. Yine ayni donemde kamu sektorii ingaat yatirimlari, yiizde
54,9 gibi yiiksek bir oranda artmistir. Kamu yatirimlarinin yiikselmesinde, ara vermeden devam eden TOKI
projeleri de etkili olmustur.

Tirkiye'de gayrimenkul varlik fiyatlar1 seviyesi ve finansal kurumlarin tasidiklar yiikiimliliikler
itibari ile balon riski dngoriilmiiyor. Bankalarin konut kredisi kullandirma egilimlerinde yavaslama beklentisi
ve lireticilerin tiiketiciye yonelik devam eden kampanyalarinin da etkili olacagi 2014 yilinda konut talebinde
sinirli artig beklenirken, yabancilara konut satigi diizenlemesi ile birlikte konutta ilave talebin olusacagi
disiiniiliiyor. 2014 yilinda i¢inde ingaat harcamalarinin da i¢inde bulundugu o6zel sektor yatirim
harcamalarinda hedeflenen biiyiime yiizde 5,6 oraninda hedeflenmektedir. Buna bagli olarak 2014 yilinda 6zel
sektoriin siiriikleyecegi ingaat sektdriinde ylizde 5 biiylime ve 2014 yilinda alinacak konut yap1 ruhsatinin 1
milyon daireye yiikselmesi beklenmektedir.

4.3 Degerleme islemini Olumsuz Yénde Etkileyen Veya Simirlayan Faktorler

Raporun hazirlanmasi sirasinda degerleme hizmetini olumsuz yonde etkileyen ve sinirlayan bir durum
mevcut olmamustir.
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4.4  Gayrimenkuliin Yapisal, insaat Ozellikleri

Degerleme konusu taginmaz malin i¢inde yer aldigi ana gayrimenkul olan Metro City AVM, onayli
mimari projesine gore ve yerinde A blok, B blok, C blok ve AVM boliimiinden meydana gelmektedir.

Degerleme konusu taginmazi igerisinde bulunduran C blokta girig 3. Bodrum kattan saglanmaktadir.

C blokta 2. Normal kattan 26. Normal kata kadar her katta 4 adet mesken bulunmakta olup, 27. Normal
katta 2 adet mesken, 28. Normal katta 1 adet mesken bulunmaktadir. Blokta toplam 103 adet mesken yer
almaktadir. Blok liiks insaat kalitesine sahiptir. Blokta asansor, yangin tertibatt mevcuttur. Blokta giivenlik
sistemi mevcuttur.

4.5 Fiziksel Degerlemede Baz Alinan Veriler

Degerleme konusu taginmazlarin konumu, biyiikligi, mevcut durumu, amacina uygun
kullanilabilirligi dikkate alinarak degerleme c¢alismasi ylriitiilmiistir.

4.6 Gayrimenkuliin Teknik Ozellikleri ve Degerlemede Baz Ahnan Veriler

Degerleme konusu tasinmaz C blokta 5. Normal katta, bat1 cephede yer alan 316 bagimsiz boliim
no.lu meskendir. Taginmaz projesine gore salon, 4 oda, antre, koridor, mutfak, 3 banyo, wc, ¢camasir odasi
hacimlerinden olugmakta olup briit 232 m? kullanim alanina sahiptir. Degerleme konusu taginmaz onayl
mimari projesi ile konum ve alan olarak uyumludur. Yerinde projesine aykiri olarak 2 odanin birlestirildigi
goriilmiigtiir. Meskende dis kap1 celik, duvarlar saten boyali, 1slak zeminler seramik kaplamali, salon ve
odalarda zeminler lamine parke kaplamali, [sinma sistemi merkezi olarak saglanmaktadir. Daire liiks iscilik
ve malzeme kalitesine sahiptir.

Tasinmazlarnn Degerini Etkileyen Faktorler

Olumlu Faktorler

e Nitelikli site igerisinde yer almasi,
e Liiks yap1 ingaat kalitesine sahip olmasi,
e Ulasim olanaklarinin kolayligi,

Olumsuz Faktorler
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4.7 Degerleme Isleminde Kullanilan Varsayimlar ve Bunlarin Kullamilma

Nedenleri

Degerleme konusu tasinmazin degeri Emsal (Karsilastirma) Yontemi ve Direkt Gelir Kapitalizasyonu
Yontemi ile desteklenmistir.

Emsal (Karsilastirma) Yontemi i¢in asagidaki hususlarin gegerliligi varsayilmaktadir.

e Alic1 ve satict makul ve mantikli hareket etmektedir.

e Taraflar degerleme konusu tasinmaz ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine
azami faydayi saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

e Tasinmazin satisi i¢cin makul bir siire taninmustir.

e Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir.

e Tasmmazin alim satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman piyasa faiz oranlar iizerinden
gerceklestirilmektedir.

Degerleme konusu tasinmazin degerlemesinde kira gelirleri dikkate alinarak “Direkt Gelir
Kapitalizasyonu Yontemi” kullanilmistir.

4.8 Kullanilan Degerleme Tekniklerini Aciklayici Bilgiler ve Bu Yontemlerin
Secilmesinin Nedenleri

4.8.1 Kullanilan Degerleme Tekniklerini Aciklayici Bilgiler

Emsal (Karsilastirma) Yaklasimi

Emsal (Karsilastirma) Yaklasimi benzer ve ikame miilklerin satisini/kiralanigini ve ilgili piyasa
verilerini dikkate alir ve karsilagtirmaya dayali bir islemle deger takdiri yapar. Genel olarak karsilastiriimasi
yapilan miilk, piyasada gerceklestirilen benzer miilklerin satislariyla/kiralanmalariyla karsilastirilir. Istenen
fiyatlar ve verilen tekliflerde dikkate alinabilir.

Maliyet Yaklasim

Bu yontemde, var olan bir yapinin giiniimiiz ekonomik kosullar1 altinda yeniden insa edilme maliyeti
gayrimenkuliin degerlemesi i¢in baz kabul edilir. Bu anlamda maliyet yaklagiminin ana ilkesi kullanim degeri
ile aciklanabilir. Kullanim degeri ise, “Higbir sahis ona kars1 istek duymasa veya onun degerini bilmese bile
malin gergek bir degeri vardir.” seklinde tanimlanmaktadir.

Bu yontemde, gayrimenkuliin 6nemli bir kalan ekonomik 6miir beklentisine sahip oldugu kabul edilir. Bu
nedenle, gayrimenkuliin degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik agidan demode olmasindan
dolay1 zamanla azalacagi varsayilir. Bir bagka deyisle, mevcut bir gayrimenkuliin bina degerinin, hi¢cbir zaman
yeniden inga etme maliyetinden fazla olamayacagi kabul edilir.
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Gelir Kapitalizasyonu Yaklasimi

Bu yaklasim degerlemesi yapilan miilke ait gelir ve harcama verilerini dikkate alir ve kapitalizasyon
yontemi ile deger tahmini yapilir. Kapitalizasyon, gelir tutarini deger tahminine ¢eviren gelir ve deger tipi ile
iligkilidir. Bu igslem, dogrudan iliskileri, hasila veya iskonto orani veya her ikisini de dikkate alir. Genel olarak
ikame prensibi belli bir risk seviyesine sahip en yiiksek yatirim getirisi saglayan gelir akisi en olas1 deger
rakamu ile orantilidir.

Kapitalizasyon orani; algilanan riskin derecesine, gelecekteki enflasyon baglaminda piyasanin
beklentileri, alternatif yatirimlar i¢in umulan getiri oranlari, gegmiste emsal miilkler tarafindan kazanilan getiri
oranlari, bor¢ finansmaninin bulunabilirligi, cari vergi yasalarina baglidir.

4.8.2 Yontemlerin Sec¢ilmesinin Nedenleri

Degerleme konusu taginmazin bagimsiz boliim olmasi, kat miilkiyetli olmasi ve ana gayrimenkuliin
tamaminin degerlemeye alinmamasi sebebi ile “maliyet yaklagimi” yontemi, giincel verileri yansitamayacak
olmasi sebebi ile tarafimizca tercih edilmemistir.

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bdlgede bir¢cok emsal nitelikli tasinmaz olmas1 sebebi ile
tespit edilen emsaller g6z o6niinde bulundurularak “emsal yaklagimi” yontemi kullanilmisgtir.

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bolgede benzer nitelikli tasinmazlarin kira geliri ve
tasinmazin bir kismimin mevcut kira geliri arastirilarak kira gelirleri iizerinden “gelir kapitalizasyonu
yaklagimi1” yontemi kullanilmistir.

4.9 Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri

Degerleme tarihi itibari ile arazi tizerinde, yasal izinleri alinmig gergeklestirilmis tasinmaz bulunmakta
olup bos arsa degerlemesi yapilmadigindan proje degeri hesaplanmamustir.

4.10 Degerlemede Esas Alinan Benzer Satilik ve Kirahk Orneklerin Tamim ve
Bedelleri ile Bunlarin Secilmesinin Nedenleri

Degerleme konusu taginmazin bulundugu bolgede yapilan aragtirmalar neticesinde, degerleme konusu
taginmaza yakin konumda ve benzer 6zelliklere sahip satilik ve kiralik gayrimenkuller tespit edilmistir. Tespit
edilen gayrimenkullerin detayli ag¢iklamasi, degerleme konusu taginmaza oranla olumlu ve olumsuz yonleri
asagida belirtilmistir.

SATILIK GAYRIMENKULLER:

GRANDE MAISON GAYRIMENKUL (Tel: 0212 351 62 62)

-Degerleme konusu taginmazla ayni blok igerisinde, ayni tip, 232m?, 24. katta konumlu ve manzarasi bulunan
mesken 3.800.000.-TL bedelle pazarlanmaktadir. (16.379.-TL/m?)

Konu taginmaz Emsal taginmaz
Konum Ayni Ayni
Kat / Cephe Vasat . Daha iyi ‘
Yapi Kalitesi Benzer Benzer
ic Ozellikler Benzer Benzer
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ABN GAYRIMENKUL (Tel: 0212 278 05 59)

- Degerleme konusu taginmazla ayni blok igerisinde, ayni tip, 232m?, 14. katta konumlu ve manzarasi bulunan
mesken 3.600.000.-TL bedelle pazarlanmaktadir. (15.517.-TL/m?)

Konu tagsinmaz Emsal tagsinmaz
Konum Ayni Ayni
Kat / Cephe Vasat . Daha iyi f
Yapi Kalitesi Benzer Benzer
ic Ozellikler Benzer Benzer

METUR EMLAK (Tel: 0533 225 74 00)

- Degerleme konusu taginmazla ayni blok igerisinde, aynmi tip, 232m? mesken 3.350.000.-TL bedelle
pazarlanmaktadir. (14.439.-TL/m?)

Konu taginmaz Emsal taginmaz
Konum Ayni Ayni
Kat / Cephe Benzer Benzer
Yapi Kalitesi Benzer Benzer
ic Ozellikler Benzer Benzer

MAISON TR RESIDANCE GAYRIMENKUL (Tel: 0532 642 92 31)

- Degerleme konusu taginmazla ayni1 blok icerisinde, ayni tip, 232m?, 3. katta konumlu mesken 3.000.000.-TL
bedelle pazarlanmaktadir. (12.931.-TL/m?)

Konu taginmaz Emsal taginmaz
Konum Daha iyi ‘ Vasat .
Kat / Cephe Benzer Benzer
Yapi Kalitesi Benzer Benzer
ic Ozellikler Benzer Benzer

KIRALIK GAYRIMENKULLER
HUZUR EMLAK (Tel: 0212 352 01 01)

-Degerleme konusu taginmazla ayni blok igerisinde, ayn1 tip, 232m?, 11. — 15. Katta konumlu mesken aylik

12.500.-TL bedelle kiralanmaktadir. (54.-TL/m?*/ay)

Konu taginmaz Emsal taginmaz
Konum Ayni Ayni
Kat / Cephe Vasat . Daha iyi f
Yap! Kalitesi Benzer Benzer
ic Ozellikler Benzer Benzer
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MY PROJE GAYRIMENKUL (Tel: 0212 263 90 00)
-Degerleme konusu taginmazla ayni blok igerisinde, yiiksek katta bulunan 232m? ayni tip mesken aylik

11.500.-TL bedelle kiralanmaktadir. (50.-TL/m?/ay)

Konu taginmaz Emsal taginmaz
Konum Ayni Ayni
Kat / Cephe Vasat ’ Daha iyi f
Yapi Kalitesi Benzer Benzer
ic Ozellikler Benzer Benzer

GREEN APPLE GAYRIMENKUL (Tel: 0533 480 67 64)
- Degerleme konusu tasinmazla ayni blok igerisinde, benzer katta bulunan 232m? aym tip mesken aylik
12.000.-TL bedelle kiralanmaktadir. (52.-TL/m?/ay)

Konu taginmaz Emsal taginmaz
Konum Ayni Ayni
Kat / Cephe Benzer Benzer
Yapi Kalitesi Benzer Benzer
ic Ozellikler Benzer Benzer

- Degerleme konusu tasinmazin Avrasya Terminal Isletmeleri A.S. ye 11.04.2015 tarihinden itibaren
aylik 12.500.-TL + KDV bedelle kiraya verildigi tespit edilmistir. (54.-TL/m?*/ay)

4.11 Degerin Hesaplanmasi
4.11.1 Maliyet Yaklasim ile Degerin Hesaplanmasi

Degerleme konusu taginmazin bagimsiz bdliim olmasi, kat miilkiyetli olmasi ve ana gayrimenkuliin
tamaminin degerlemeye alinmamasi sebebi ile “maliyet yaklagimi” yontemi, giincel verileri yansitamayacak
olmasi sebebi ile tarafimizca tercih edilmemistir.

4.11.2 Emsal Yaklasimi ile Degerin Hesaplanmasi

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bélgede tasinmaza emsal nitelikli benzer satilik
gayrimenkuller tespit edilmis olup, ayrica bulunan emsal degerleri, bolgeye hakim emlak ofislerinin goriisleri
ile desteklenmistir.

Degerleme konusu taginmazin bulundugu bolgede emsal nitelikli tasinmazlarin degerlerinin
konumuna, yapisal 6zelliklerine, igerisinde bulunduklari ana yapinin 6zelliklerine, cephesine ve katina gore
degerlerinin 13.000.-TL/m? ile 16.400.-TL/m? arasinda oldugu goriilmiistiir. Degerleme konusu taginmazin
degerinin 15.500.-TL/m? olarak alinmas1 uygun goriilmistiir.

Buna gore tasinmazin piyasa satig degerinin;,
232 m? x 15.500.-TL/m? = 3.596.000.-TL ~ 3.600.000.-TL olabilecegi kanaatine varilmstir.
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4.11.3 Gelir Kapitalizasyonu Yaklasimi ile Degerin Hesaplanmasi

Degerleme konusu tasinmazin degerlemesinde kira gelirleri dikkate alinarak “Direk Gelir
Kapitalizasyonu Yontemi” kullanilmisgtir.

Bu yontemde pazar bilgilerinden faydalanilmis, bolgede yakin donemde kiraya verilmek iizere pazara
¢ikarilmig veya kiraya verilmis benzer gayrimenkuller dikkate alinarak pazar degerini etkileyebilecek kriterler
cercevesinde fiyat ayarlamasi yapilmis ve konu taginmazlar igin kira birim fiyatlar1 belirlenmistir.

Bolgede yapilan arastirma sonucunda bolgede mesken olarak kullanilan taginmazlarin aylik m? kira
bedellerinin 50.-TL/m?*ay ile 55.-TL/m*ay civarinda oldugu gorilmiistir. Ayrica degerleme konusu
tasinmazin aylik m? kira bedelinin 54.-TL/m%ay olarak oldugu goriilmiis olup aylik m? kira degerlerinin
emsallerle uyumlu oldugu anlagilmistir. Degerleme konusu tasinmazin konumu ve o6zellikleri g6z oniinde
bulundurularak taginmazin aylik kira bedelinin 54.-TL/m?/ay olarak alinmasi uygun goériilmiistiir. Bolgede
kiraya verilen miilklerin geri doniis siirelerinin yaklasik 24 yil oldugu bolgeye hakim emlak ofisleri ile yapilan
goriismeler ve bolgedeki kiralik emsallerin incelenmesi neticesinde tespit edilmistir.

Emsaller iizerinde yapilan incelemede tasinmazin m? satis bedeli 15.500.-TL/m? m? aylik kira bedeli 54.-
TL/m?/ay olarak tespit edilmistir.

Mevcut bilgiler 1s181nda;

Tasinmazin yillik m? kira bedeli:54.-TL x 12 ay = 648.-TL/m?/y1l
15.500.-TL / 648.-TL = 23,91 ~ 24 yil olarak hesaplanmustir.

Yapilan incelemeler neticesinde

Direkt Kapitalizasyon Oram = 648.-TL/m*y1l / 15.500.-TL/m? = 0,042 olarak hesaplanmustir.

Buna gore taginmazin

Aylik kira bedelinin :232 m? x 54.-TL/m?/ay = ~12.500.-TL/ay,
Yillik kira bedelinin : 12.500 TL/ay x 12 ay = 150.000 TL olabilecegi kanaatine varilmustir.

Deger = Net Yillik Kira Geliri
Ro

Direk Gelir Kapitalizasyon Yontemine gore tasinmazin degerinin:

150.000/ 0,042 = 3.571.428.-TL ~ 3.600.000.-TL olabilecegi kanaatine varilmustir.

4.12 Degerleme Konusu Tasinmazin Sigorta Degeri

Degerleme konusu taginmazin yapi sinifinin 5-A’dir. Baymdirlik Bakanligi’nin 2014 yilt
yap1 maliyet tablosuna gore 5-A yapi sinifi tasinmazlarin metrekare birim maliyet degeri 1.150.-
TL’dir. Buna gore taginmazin sigortaya esas degeri;

232 m? x 1.150.-TL/m? = 266.800.-TL olarak hesaplanmustir.
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4.13 Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 28.05.2013 tarihli ve 28660 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Seri I11,
No:48.1 sayil1 Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebligi’nin 22. Maddesinin “b” fikrasinda;

“Portfoylerine alinacak her tiirlii bina ve benzeri yapilara iliskin olarak yapi kullanma izninin
alinmug ve kat miilkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur. Ancak, miilkiyeti tek bagina ya da baska kisilerle
birlikte ortakliga ait olan otel, aligveris merkezi, is merkezi, hastane, ticari depo, fabrika, ofis binasi ve sube
gibi yapilarin, tamammin veya ayri béliimlerinin yalnizca kira ve benzeri gelir elde etme amaciyla
kullanilmast halinde, anilan yapuya iligkin olarak yapt kullanma izninin alinmasi ve tapu senedinde belirtilen
niteliginin tasinmazin mevcut durumuna uygun olmasi yeterli kabul edilir.”

“c” fikrasinda

“Portfoylerine ancak iizerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkuliin degerini dogrudan ve onemli
Olgiide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali
haklar dahil edilebilir. Bu hususta, bu Tebligin 30 uncu maddesi hiikiimleri saklidir.”

Denilmekte olup tebligin,
“Ipotek, rehin ve simirh ayni hak tesisi bashkl 30. Maddesinde ;

“ Kat karsihigr ve hasilat paylagimi yapilan projelerde, projenin gerceklestirilecegi arsalarin sahiplerince
ortakliga, bedelsiz veya diisiik bedel karsilig ortaklik lehine tist hakk tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi
halinde, projenin teminati olarak arsa sahibi lehine ortaklik portféyiinde bulunan gayrimenkuller tizerine
ipotek veya diger sumirlt ayni haklar tesis edilmesi miimkiindiir. Ayrica gayrimenkullerin, gayrimenkul
projelerinin ve gayrimenkule dayali haklarin satin alinmasi sirasinda yalnmizca bu iglemlerin finansmanina
iliskin olarak ya da yatirvmlar icin kredi temini amacryla portfoydeki varliklar iizerinde ipotek, rehin ve diger
stmrlt ayni haklar tesis edilebilir. Portfoydeki varliklarin iizerinde bu amaglar disinda hi¢bir suretle tigiincii
kisiler lehine ipotek, rehin ve diger sumirlt ayni haklar tesis ettirilemez ve baska herhangi bir tasarrufta
bulunulamaz. Bu hususa ortakliklarin esas sozlesmesinde yer verilmesi zorunludur” hitkmii yer almaktadir.

Degerleme konusu taginmaz malin tapu kaydinda bulunan beyanlar, tasinmazin gayrimenkul yatirim ortakligi
portfoyilinde yer almasina engel nitelikte degildir. Ayrica taginmazin yapi kulanim izin belgesinin bulunmasi
ve kat miilkiyetli olmasi nedeniyle tebligin 22/b maddesi kapsaminda Gayrimenkul Yatirim Ortakligi
portfoylinde mesken olarak yer almasinda bir sakinca bulunmamaktadir.

4.14 Bos Arazi ve Gelistirilmis Proje Degeri Analizi ve Kullanilan Veri ve
Varsayimlar ile Ulasilan Sonuclar

Degerleme, parsel iizerindeki tamamlanmis, mevcut gayrimenkule iliskin yapilmistir. Degerleme tarihi
itibari ile parsel tizerinde yeni gelistirilmis herhangi bir proje bulunmamakta olup, farkli bir proje gelistirilmesi
durumunda, bulunacak deger farkli olabilecektir.
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4.15 En Yiiksek ve En Iyi Kullanim Degeri Analizi

Degerlemesi yapilan taginmazin, fiziki olarak uygun olan, yasalarca izin verilen, finansal olarak
gerceklestirilebilir ve en yliksek degeri getirecek en olas1 kullanimdir.

Degerleme konusu taginmaz mesken olarak tescilli olup mevcut durumda mesken olarak
kullanilmaktadir. Taginmazin mevcut durumunun korunarak mesken olarak kullanilmasi tasinmazin en etkin
ve verimli kullanim se¢enegidir.

4.16 Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme konusu tasginmazin emsal karsilastirma yontemi ve direk gelir kapitalizasyon yontemine
gore degerlemesi yapilmis olup degerlemede miisterek ve boliinmiis kisimlar dikkate alinmstir.

4.17 Hasilat Paylasimi ve Kat Karsihig1 Yontemi ile Yapilacak Projelerde,
Emsal Pay Oranlan

Degerleme tarihi itibari ile yapilmig herhangi bir hasilat paylasimi ve kat karsiligi sozlesmesi
bulunmamaktadir.

BOLUM 5
ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI

5.1 Farkh Degerleme Metotlarinin ve Analizi Sonuclarinin Uyumlastirilmasi ve
Bu Amagla izlenen Yéntem ve Nedenler

Degerlemeye konu taginmazin piyasa degerlerinin belirlenmesinde “Emsal (Karsilastirilma) Yontemi
ve “Direkt Gelir Kapitalizasyonu Yontemi” kullanilmistir. Emsal yontemi ile taginmazin piyasa satis degeri
belirlenmis, direkt gelir kapitalizasyonu yontemi ile tasinmazin degeri teyit edilmis ve kira degerleri
belirlenmistir. Her iki yontem ile bulunan sonuglar birbirini desteklemistir.

5.2  Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Ni¢cin Yer Almadiklarinin
Gerekceeleri

Yapilan degerleme ¢aligmasi sonucu SPK Mevzuati uyarinca degerleme raporunda yer almasi gereken
asgari bilgiler rapor icerisinde bulunmaktadir.

5.3 Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi ve Mevzuat Uyarinca
Alnmasi Gereken Izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup
Olmadigi

Degerleme konusu taginmaza ait yasal belgelere iliskin olarak Sisli Belediyesi imar
Miidiirliigii arsivinde ana gayrimenkuliin 07.08.1996 tarihli, 2-40 sayili yap1 ruhsati ile 11.01.2008 tarihli
08/345 sayili yap1 kullanim izin belgesi oldugu anlagilmis ve incelenmistir. Ayrica tasinmaz mal 25.10.2007
tarih ve 15231 yevmiye ile kat miilkiyetine gegirilmistir. Mevzuat uyarinca alinmasi gereken izin ve belgelerin
tam ve eksiksiz oldugu tespit edilmistir.
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5.4 Degerlemesi yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya
Gayrimenkule Bagh Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirim Ortakhiklar:
Portfoyiine Alinmasinda Sermaye Piyasasi1 Mevzuati Cercevesinde Bir

Engel Olup Olmadigi

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 28.05.2013 tarihli ve 28660 say1li Resmi Gazete’de yayimlanan Seri I1I,
No:48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina Iligskin Esaslar Tebligi’nin 22. Maddesinin “b” fikrasinda;

“Portfoylerine alinacak her tiirlii bina ve benzeri yapilara iliskin olarak yapi kullanma izninin
alinmg ve kat miilkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur. Ancak, miilkiyeti tek bagina ya da baska kisilerle
birlikte ortaklhiga ait olan otel, aligveris merkezi, is merkezi, hastane, ticari depo, fabrika, ofis binast ve sube
gibi yapilarin, tamammin veya ayri boliimlerinin yalnizca kira ve benzeri gelir elde etme amaciyla
kullanilmast halinde, anilan yapuya iligkin olarak yapt kullanma izninin alinmasi ve tapu senedinde belirtilen
niteliginin tasinmazin mevcut durumuna uygun olmasi yeterli kabul edilir.”

“c” fikrasinda

“Portfoylerine ancak iizerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkuliin degerini dogrudan ve onemli
Olgiide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali
haklar dahil edilebilir. Bu hususta, bu Tebligin 30 uncu maddesi hiikiimleri saklidwr.”

Denilmekte olup tebligin,
“Ipotek, rehin ve simirh ayni hak tesisi bashkl 30. Maddesinde ;

“ Kat karsithigr ve hasilat paylagimi yapilan projelerde, projenin gerceklestirilecegi arsalarin sahiplerince
ortakliga, bedelsiz veya diisiik bedel karsiligt ortaklik lehine iist hakki tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi
halinde, projenin teminati olarak arsa sahibi lehine ortaklik portféyiinde bulunan gayrimenkuller iizerine
ipotek veya diger sumirlt ayni haklar tesis edilmesi miimkiindiir. Ayrica gayrimenkullerin, gayrimenkul
projelerinin ve gayrimenkule dayali haklarin satin alinmasi swrasinda yalmizca bu islemlerin finansmanina
iligkin olarak ya da yatiruimlar icin kredi temini amacuyla portfoydeki varliklar iizerinde ipotek, rehin ve diger
stmirlt ayni haklar tesis edilebilir. Portfoydeki varliklarin iizerinde bu amaglar disinda hi¢bir suretle iigtincii
kisiler lehine ipotek, rehin ve diger sumirlt ayni haklar tesis ettirilemez ve baska herhangi bir tasarrufta
bulunulamaz. Bu hususa ortaklikiarin esas sozlesmesinde yer verilmesi zorunludur” hitkmii yer almaktadir.

Degerleme konusu taginmaz malin tapu kaydinda bulunan beyanlar, tasinmazin gayrimenkul yatirim ortakligi
portfoyiinde yer almasina engel nitelikte degildir. Ayrica tasinmazin yap1 kulanim izin belgesinin bulunmasi
ve kat miilkiyetli olmasi nedeniyle tebligin 22/b maddesi kapsaminda Gayrimenkul Yatirim Ortaklig
portfoylinde mesken olarak yer almasinda bir sakinca bulunmamaktadir.
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BOLUM 6
SONUC

6.1 Sorumlu Degerleme Uzmanimin Sonug¢ Ciimlesi

Degerleme konusu tasinmazin yukarida belirtilen teknik, olumlu ve olumsuz 6zellikleri, konumu
AVM, ofis ve rezidans bloklarindan olusan markali tasinmaz iginde yer almasi goz oniinde bulundurularak
deger takdiri yapilmistir. Taginmazin degeri “emsal yaklagimi™ yontemi ile tespit edilmis olup, tespit edilen
deger “gelir yontemi yaklagimi” ile desteklenmistir

6.2 Nihai Deger Takdiri

Avrasya Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.’nin 31.12.2014 tarihli talebi iizerine yapilan inceleme
sonucunda;

Istanbul ili, Sisli ilcesi, Mecidiyekdy Mahallesi, 303 pafta, 1946 ada, 132 parsel sayil1 24.277,71m?
yiizol¢timli, “dort bloklu kargir bina” nitelikli ana tasinmaz tizerinde, Avrasya Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1
A.S. miilkiyetinde yer alan 259/100000 arsa payli C blok 5. Kat 316 bagimsiz boliim numarali “mesken”
nitelikli tasinmazin 31.12.2014 tarihi itibari ile degerinin;

KDV HARIC
3.600.000.-TL Uc milyon alt1 yiiz bin TL

KDV DAHIL (%18 KDV)
4.248.000.-TL Dort milyon iki yiiz kirk sekiz bin TL

olabilecegi goriisiine varilmistir.

Raporu Hazirlayan Raporu Onaylayan
Aynur BAS Ersan BOZDOGAN
Gayrimenkul Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

SPK Lisans No: 400727 SPK Lisans No: 40
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ALAN TASINMAZ DEGERLEME VE DANISMANLIK AS.

Raporiayan Tarih / Saat Bagvuru No Dekont No Miktar
TKEM Porial_ [31.12.2014 16:24:23 12014-33448 [20141231456-FOD813__| 15,00 TL
TASINMAZA AIT TAPU KAYDI
Zemin Tipi KatMulkiyeti Yiizdlelim 24277,71000 m?
Zemin No 25632129 ﬁlgk  Kat/ Girig-Bagimsiz Baltim ‘351?)": C)/ (Kat: 5) / (Girig: )- (Bad.Bol No:
I/ lige ISTANBUL / SisLI Arsa Pay / Payda 258/100000
Kurum Ad Sigli T Bagimsiz B&lim Nitelik MESKEN
Mahalle / Koy Adi MECIDIYEKOY Mahallesi Mevkii
Gilt / Sayfa No 99/ 9747 Ana Tasinmaz Nitelik DORT BLOKLU KARGIR BINA
Ada / Parsel 1946 /132 Ana Taginmaz Cilt / Sayfa No 119/ 11686
1$/B/ |Agiklama Malik / Lehdar Tarih - Yevmiye
Beyan [ YONETIM PLANI:11/05/2004 -0

Boyan | I$ BU GAYRIMENKUL KAT MULKIYETINE CEVRILMISTIR 25/0/2007 YEV-15231 25.10,2007 - 15231
MOULKIYET BILGILER|
Malik [Hisse Pay/Payda | Edinme Sebebi - Tarih - Yevmiye
AVRASYA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKET] [1/1 Satig - 11.4.2014 - 7055
| | Agiklama Malik / Lehdar Tarih - Yevmiye
Irtifak | B.M:2669,78 M2 LIK KISMININ INTIFA HAKKI ISTANEUL BELEDIYESINE AITTIR 30.06.1995 - 7675
Serh  [TRAFQ MERKEZ! YERININ 99 YILLISI 1 TL BEDELLE BOGAZIGI ELEKTRIK 12.11.1998 - 6877
DAGITIM A.S LEHINE KiRA SERHI 12/11/1998 Y8877
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ALAN TASINMAZ DEGERLEME VE DANISMANLIK AS.

EK-5 YAPI KULLANIM iZiN BELGESI
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EK:7 KiRA SOZLESMESI

KIRA SOZLESMESI
MADDE 1; TARAFLAR

Bir taralta Buyuk dere Caddesi Metrocity |y Merkezi No 171 A Blok Kat 17 Sghi Levent ISTANBUL
adresinde mukim Aveasya Gayrimenkud Yannm Ortakds A5 | Bundan bayle KIRAYA VEREN olarak
andacaktu | ile diger tarafta Sehiter Cengie Karoogl Sok No 6 Kavark Beykoz STANBUL adresinde
mukim Aveasya Terminal lgetmeleri & 5. | Bundan boyle KIRAC: alarak andacaktin | arasnila agagdak
rtlar dahilinde & bu kira sozlegmess akdediimigtic

MADDE 2: KONU

Iy bu sBzbeymenin konusy Bilyikdere Caddess Metrotity € Blok K5 D16 Levent Sigll ISTANBUL
adeesingde bulunan 1aginmaznn KIRAYA VEREN tarafedan KIRACK yo Turk Borglar Kanununa gare
kiraya verimesi hususundadir.

MADDE 3: KIRALANAN YERIN KULLANIM SEXLI

KIRACH bwalanan yeri maksada uygun clarak, mesken | ikamelgah| olarak kesintsi gekilde wlanmas
VR momstazs pemek seeunsade. KIRACH KIRAYA VEREN' (% wams 20l viemgksians deglde o
kullarem hakkann kismen veya 1amamen baskaang kiralayamaz alt diralama yapamaz, tahsss, dewir ve
tembix edemel

KIRAYA VEREN, KIRACI'min (znini almaya KIRAL) ya titar gelmeye ve biditimde bulunmaya gerek
Gienmkaean Rbatmois g ilibpeiie e otle bekkin ouge iy Lo ke abakcguecain ks scpo
tamamen ogancii kiglere devredabilie. Boyle bir dewir halinde KIRAYA VEREN kira bedelinin

vatirdacaf yenl besap bilglerinl yash olarak kiraciya bildirecektir
MADDE 4: KiRA SOZLESMESIIN BASLANGICI VE SURESI

l‘ b birs 'nvh‘v—!-n * 1((\-!.! A varihimelan iFiharan r'.n‘.rlhln girar Kira M’Iafnmmnln wirsel 11 barl
vil alug, sbzlegmersn sonlanma tarihi 11/04/2015"dir

I§ bu sdzlegmenin suresinen 50na ermesnden 15 gun Once tarafiar bildinimde bulunmadaga sosegmee
ayne kegullarda 1 ( bir )l uzayacakie

MADDE 5: KIRA BEDELL, ODEME SEXLI VE ZAMANI

Kiralanan yerin aylk bedek 12 500TL | Onikibinbegyla Tirk Licasi|e ROV, clarak belirkenihd Sp,
KEACI bu bodes ber aye biri il beg Araganda KIRAYA VEREN' in Takashank A5 ‘deki TR24 0013 2000
D000 DOOT D042 2% IDAN numarah besabens pegn olarak Sdeyecekty. Kia bedelinin geg odenmes yu
da hig odenmemes halinde KIRAYA VEREN in sdzlegmes: bikdirimsiz, ihbarsiz tek tarafl olak
feshetme hakko sakhdne

MADDE 6: GENEL/ ORTAX GIDERLER

Kiralanan yerin Bina Yonetmi taratindan belirlenen sitma, sofutma, aydimiatma, guvenik, {ovre
duzenlemesl, asamor, demitbaglann  caateme ve  yenlleme  giderlerinin tamaemundan KAL)
sorumludur. Genel Giderler aynen kira bedelien gibi temarriit ve tahiye sebebi olscal konusunda
tarafiar 15 bu sorkesmylle mutabaksts vermglarde. KIRAZ) tarafindan bu ghlerlerin geg ddenmes ya
s Odenmemesihali ’
Mns.aulpq
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EK:8 LIiSANS BELGELERI

OP1

ml“ TURKIYE SERMAYE PiYASA$|
ARACI KURULUSLARI BIRLIG

GAYRIMENKUL DEGERLEME UZMANLIGI LISANSI

Sermaye Myasas Kurdu'ous Sert: VI Noc 34 sossls "Sermaye Myasaurcls Fasyene
Bulurveber ign Lisarsiama ve Skl Totmaess Bsiin Eseslar Habdandas Teddi@ | upanrca

Aynur BAS

Gayrmenkul Deferdeme Usmanis® Lisansuws almays hak Lt;xnx’uﬁ‘k/

ey ARIKAN 5 ; ;x"u\ru T

CENEL SEXRETER BASKAN

o, -on dﬁfﬂ“ TURKIYE sslﬁak’ve SYASASI 07 HATAN 32

ARACI KURULUSLARI BIRLIGI

;nn

%0939

GAYRIMENKUL DEGERLEME UZMANLIGI LISANSI

Sermaye Myasass Konds'nun Sers VIll, No34 sayh “Sermaye Plyasasmda Faalypette
Pasdunan bar ion Usarslama ve Sicl Tunmaya Sighkin Esaslar Haklends Tediig ™l uyannca

Ersan BOZDOGAN

Gavrimenkul Deferleme Uzmanig Lissnsu almaya hak Kaazamougtiv
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5 _ ) _ ALAN TASINMAZ DEGERLEME VE DANISMANLIKA.S.
6.3 DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULUN SIRKET TARAFINDAN DAHA ONCEKI
TARIHLERDE DEGERLEMESI YAPILMIS iSE, SON UG DEGERLEMEYE iLISKIN
BILGILER

Rapor’a konu gayrimenkule iligkin olarak Sirket tarafindan 12.01.2015 / 2014.0Z.0109 tarih ve
numarall degerleme raporu hazirlanmistir.

¢ Bu rapor inceleme yapildig: tarihteki mevcut verileri yansitmaktadir.

¢ Bu rapor talep eden kurum disinda bagka bir kurum ya da kisi tarafindan kullanilamaz.

e Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iligkin muafiyet, istisna ve vergi oranina
iliskin 6zel hiikiimleri dikkate alinmamuistir.
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